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invested  in  them offering portfolio diversification benefits as well as  strong  and  reliable dividend 
income  (Newell,  2007);  and  are  the  second  largest  REIT market  in  the world.  The  study  extends 
extensively the work in Dimovski and Brooks (2007) with new A‐REIT IPO data from 2005 to 2013 and 
takes into account the global financial crisis causing a very large decrease in property values, which 









































The  first part of  this  study will  provide  summary  statistics  for  a  variety of  characteristics  for  the 
underwritten and non‐underwritten A‐REITs during the study period. The second part of the study 





























































the  issuer  (Dimovski and Brooks, 2006). The NAISSUPRI price variable  is expected  to be negatively 
related to the new issue costs as is the DEBTTOEQ variable if a higher level of debt in a firm may lead 
to  a higher  level of  financial distress.  The  ISSUE9499  and  ISSUE201ON  dummy  variables  are  also 
important to test. The Dimovski and Brooks (2007) study  identified the A‐REIT  issues of 1994‐1999 
were cheaper than those that followed. 




























































































times  to  impute  statistically useful values  for  these  randomly missing values. As  such,  two model 


















































































issue  price  ratios.  The  study  does  not  find  that  the  costs  of  the  underwritten  A‐REIT  IPOs  are 
significantly any different  to  those of a stockbroker who  is commissioned  to help with  the capital 
raising and stock exchange listing when we control for the size of the capital raising. 
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